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foreign and domestic science and practice of consumer credit insurance 
functioning and development. To achieve these goals the range of applied 
scientific methods was used: induction and deduction, analysis and synthesis, 
classification, benchmarking, analysis ratios. The result of research scientific 
work is to determine the main purpose of insurance instruments. The future 
research is to develop new methods and techniques that will enable banks to 
manage consumer credit risks effectively. It is assumed to maintain the 
adequate profitability and volume of credit transactions. The value of the work 
is to search for alternative ways to guarantee the sustainability of banking 
institutions. 
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РОЛЬ СОЦІАЛЬНОЇ ВІДПОВІДАЛЬНОСТІ  
В ПІДВИЩЕННІ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ПРИВАБЛИВОСТІ 
КОРПОРАТИВНИХ ЦІННИХ ПАПЕРІВ 
 
АНОТАЦІЯ. Як наслідок посилення інтеграційних процесів, характерною 
рисою розвитку фінансових ринків та економічної системи в цілому стає 
формування відповідальної поведінки держави, фінансових інститутів, 
компаній та інших контрагентів з питань екології, охорони навколиш-
нього середовища, прав людини, корпоративного управління. Дана про-
блема набуває особливої актуальності для України в аспекті її інтеграції 
в світові ринки, оскільки соціальна відповідальність є складовою Стра-
тегії європейського економічного зростання і зайнятості.  
Проаналізувавши еволюцію розвитку концепції КСВ у роботах провідних 
світових вчених і провівши дослідження світових тенденцій впроваджен-
ня КСВ на національному та корпоративному рівнях, автори обґрунту-
вали важливість впровадження КСВ акціонерними товариствами. За-
провадження КСВ сприяє створенню вартості у середньостроковому та 
довгострокову періодах, а отже, підвищує інвестиційну привабливість 
цінних паперів компанії.До того ж, автори прийшли висновку про необ-
хідність запровадження Національної політики КСВ в Україні, що сприя-
тиме підвищенню інвестиційної привабливості вітчизняних компаній для 
внутрішніх і іноземних інвесторів, а також стане двигуном сталого роз-
витку для країни в цілому. 
 В. М. Радзієвська, А. С. Селютіна, 2015
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Особливу увагу приділено аналізу якості розкриття нефінансової інфор-
мації зарубіжними та вітчизняними компаніями, зроблено огляд рейтин-
гів прозорості вітчизняних компаній. 
Цінність отриманих результатів пов’язана з можливістю подальшого 
використання комплексного підходу до вдосконалення практик розк-
риття нефінансової інформації вітчизняними емітентами з урахування 
змін у внутрішньому і зовнішньому середовищі та впровадження корпо-
ративної соціальної політикив умовах європейської інтеграції. Подаль-
шого дослідження потребує питання розробки та впровадження політик 
КСВ на корпоративному та національному рівнях у відповідності до єв-
ропейських практик і стандартів. 
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: корпоративна соціальна відповідальність, соціальні 
інвестиції, євроінтеграція, інвестиції, акціонерні товариства, вартість 
компанії, інвестиційна привабливість. 
 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-
ми чи практичними завданнями. У зв’язку з посиленням інтег-
раційних процесів на світових фінансових ринках виникають нові 
умови взаємодії між їх учасниками, і, як наслідок, вдосконалю-
ються стандарти діяльності емітентів цінних паперів, інвестиційних 
фондів і регуляторів. Характерною рисою розвитку фінансового ри-
нку та економічної системи багатьох країн стає формування відпо-
відальної поведінки держави, фінансових інститутів, компаній та 
інших контрагентів з питань екології, охорони навколишнього сере-
довища, прав людини, корпоративного управління. 
Прагнення задіяти інвестиції у соціальних зрушеннях задля 
підтримки економічної справедливості та екологічної стійкості 
призвело до появи таких понять, як соціально-відповідальні інве-
стиції і корпоративна соціальна відповідальність (далі — КСВ).  
У 2001 році Європейська комісія опублікувала так звану Зеле-
ну книгу, яка закликала країни-члени Європейського союзу доб-
ровільно вжити заходів з питань розвитку КСВ [1]. А в 2011 році 
Комісією розроблено і оприлюднено стратегію з корпоративної 
соціальної відповідальності у ЄС, яка передбачає такі дії: підви-
щення значення КСВ і впровадження передового досвіду, підви-
щення рівня довіри до бізнесу, удосконалення регуляційних про-
цесів, покращення розкриття інформації з КСВ компаніями, 
подальший розвиток досліджень у сфері КСВ, узгодження між-
народних підходів, а також підкреслено важливість наявності на-
ціональних і субнаціональних КСВ-політик [2]. 
Дана проблема набуває особливої актуальності для України в 
аспекті її інтеграції в світові фінансові ринки. В Угоді про Асоці-
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ацію України та ЄС передбачається виконання певних завдань, 
які стосуються соціальної відповідальності, оскільки це є складо-
вою Стратегії європейського економічного зростання і зайнятості. 
Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питання корпора-
тивної соціальної відповідальності є новим для вітчизняної еко-
номічної думки, в зв’язку з чим, праць, присвячених цьому пи-
танню, відносно не багато. 
Дослідженню теоретико-методологічних і практичних підхо-
дів до оцінки корпоративної соціальної відповідальності присвя-
чено праці В.А. Євтушенко [3], О.А. Буян [4], В. Воробей, І. Жу-
ровської [5], О.Ю. Березіної [6], О.В. Ворони [7]. А. Євтушенко 
також приділяє увагу узагальненню інституційних форм сучасної 
корпоративної соціальної відповідальності, виявленню їх внут-
рішніх і зовнішніх проявів [8]. Н.А. Супрун досліджує корпора-
тивну соціальну відповідальність як чинник сталого розвитку та 
зростання конкурентоспроможності підприємницького та суспі-
льного секторів [9]. Д. Баюра присвятив низку наукових праць 
розкриттю сутності, принципів та основних компонентів КСВ як 
компоненту системи корпоративного управління [10]. Н.М Шми-
голь і С.І. Тарасенко, І.В. Яремчук, А.О. Філін досліджують за-
лежність між КСВ і репутацією компанії, а також основні показ-
ники, за допомогою яких можна оцінити ефективність заходів із 
корпоративної соціальної відповідальності [11, 12].Аналіз літера-
тури показує, що досить велика увага приділялася узагальненню 
суті КСВ, підходам до її оцінки.  
Серед зарубіжних науковців значний внесок у дослідження 
питання корпоративної соціальної відповідальності компаній 
здійснили, зокрема, Дж. Елкінгтон, А. Керолл, Ф. Котлер, 
М. Креймер, М. Портер і М. Фрідман.  
Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. Більшість вітчизняних уче-
них, досліджуючи КСВ, розглядають її відокремлено, не розкри-
ваючи глибинний зміст і необхідність формування такої політики 
саме акціонерними товариствами. Деякі дослідники акцентують 
увагу лише на методології оцінки КСВ. На нашу думку, потребує 
дослідження питання впровадження КСВ акціонерними товарис-
твами в системі інвестиційної привабливості їх цінних паперів 
Відповідно, враховуючи ключову роль фінансових ринків у роз-
поділі капіталу й оцінці ринкової вартості компаній, необхідно 
вирішити питання, яким чином оцінюється КСВ компанії інвес-
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торами і аналітиками, і як наявність КСВ впливає на інвестицій-
ну привабливість цінних паперів емітента. 
Формулювання мети і завдання дослідження. Метою даної 
статті є обґрунтування і розкриття ролі КСВ у формуванні інвес-
тиційної привабливості корпоративних цінних паперів. Зокрема, 
це стосується питання формування інвестиційної привабливості 
акцій. Важливим у цьому контексті є питання визначення вартос-
ті акцій акціонерного товариства та низки факторів, що вплива-
ють на її зростання. 
Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Загалом, КСВ — 
це відповідальність менеджменту компанії за вплив їх рішень на 
суспільство та навколишнє середовище. На нашу думку, найпов-
ніше визначення надано у міжнародному стандарті ISO 26000 
(ISO 26000 — це керівництво щодо принципів соціальної відпо-
відальності, є добровільним до виконання) (табл. 1).  
Таблиця 1 
Визначення поняття корпоративної соціальної відповідальності 
ISO 26000 «Ке-рівництво із со-ціальної відпові-дальності» 
відповідальність організації за вплив рішень і дій на суспільст-во, навколишнє середовище шляхом прозорої та етичної пове-дінки, яка: сприяє сталому розвиткові, у т.ч. здоров’ю і добро-буту суспільства; зважає на очікування зацікавлених сторін; відповідає чинному законодавству і міжнародним нормам по-ведінки; інтегрована у діяльність організації та практикується в її відносинах 
Європейська ко-місія, Зелена Книга 
концепція включення соціальних та екологічних аспектів в біз-нес-операцій компанії на добровільних засадах та взаємодії з усіма зацікавленими сторонами. Відповідальність компанії за її вплив на суспільство 
Всесвітня рада підприємців зі сталого розвитку 
(WBCSD) 
постійна готовність компанії сприяти сталому економічному розвитку в процесі взаємодії із працівниками, їх родинами, міс-цевою громадою і суспільством в цілому для поліпшення якості життя 
Конфедерація роботодавців України 
добровільна ініціатива власника компанії або засновників орга-нізації з розробки і реалізації певних соціально-спрямованих, неприбуткових заходів, що мають на меті якісне покращення зовнішнього для компанії або організації середовища. 
Складено авторами на основі [1, 13—15] 
Відповідно до ISO 26000, основними принципами КСВ є підз-
вітність, прозорість, етична поведінка, повага до інтересів заціка-
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влених сторін, повага до верховенства права, повага до міжнаро-
дних норм поведінки, повага до прав людини [14]. 
У 1994 році Джон Елкінгтон запропонував «концепцію пот-
рійного критерію» (the triple bottom line), щоб описати нову те-
нденцію у розкритті нефінансової інформації компаніями [16, 
c. 71]. На його думку, КСВ має три складові: екологічну, сус-
пільну та економічну і нерозривно пов’язана з корпоративним 
управлінням, стратегією і ризиком. Елкінгтон вважає, що КСВ 
проявляється у фокусуванні бізнес-рішень менеджменту «не 
тільки на економічних вигодах, але й на навколишньому сере-
довищі і соціальних цінностях» [17]. Сьогодні багато світових 
корпорацій при побудові КСВ-політики використовують «кон-
цепцію потрійного критерію». Під кожним критерієм розумі-
ють певні завдання (табл. 2). 
Таблиця 2  
Завдання КСВ 
Екологія Соціальна сфера Корпоративне управління 
Зміна клімату Охорона здоров’я Якість обліку і звітності 
Енергоефективність Населення / споживання Структура ради директорів 
Нестача ресурсів Відносини зі стейкхол-дерами / репутація Компенсаційна політика 
Забруднення середовища Постачальники Права акціонерів 
Наявність води Умови праці Прозорість 
Джерело: складено авторами. 
 
Отже, корпоративна соціальна відповідальність має бути інте-
грованою у бізнес-стратегію компанії з метою приносити користь 
усім зацікавленим особам (співробітникам, споживачам, акціоне-
рам, кредиторам, громаді) та робити свій внесок у процес сталого 
розвитку. 
Протягом останнього десятиліття попит на соціально-відпові-
дальні інвестиції значно підвищився. Доказом цього слугують: 
1) поява соціально-відповідальних інвестиційних фондів (далі — 
СВФ). За даними досліджень KPMG у 2014 році, об’єм європей-
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ських соціально-відповідальних інвестицій складає більше поло-
вини світового — 372 млрд євро, що на 56 % більше ніж у 2012 
році (237,9 млрд євро), а кількість СВФ — 1874 одиниць (на 
5,57 % більше, ніж у 2012 році) [18]; 
2) поява на фінансовому ринку цінних паперів, емітенти яких 
взяли на себе додаткові соціальні зобов’язання. Прикладом є так 
звані «зелені облігації» (green bonds) — боргові інструменти, ко-
шти від продажу яких спрямовуються виключно на фінансування 
екологічних проектів; 
3) зростаюча потреба в інформаційному забезпеченні з питань 
КСВ з боку інвесторів і зацікавлених осіб. У зв’язку з чим, аналі-
тичні та рейтингові агентства пропонують так звані «рейтинги 
КСВ», які складаються на основі загальнодоступної інформації і 
оцінюють діяльність компанії у екологічній, соціальній сфері та 
якість корпоративного управління. Завдяки вдосконаленню стан-
дартів нефінансової звітності, КСВ-показники стають більш ста-
ндартизованими, надійними, і їх легше порівнювати в розрізі га-
лузей і географічної приналежності компаній. 
Концепція соціально-відповідального інвестування істотно 
підвищує вмотивованість емітентів цінних паперів до впрова-
дження стратегії КСВ. На корпоративних сайтах європейських 
та американських акціонерних товариств зазвичай є окремий 
розділ присвячений КСВ, або звіт і детальний опис ініціатив з 
соціальних та екологічних питань. KPMG зазначають, що кіль-
кість компаній, які звітують про свої ініціативи в області КСВ, 
у світі зростає. Більшість компаній також включають інформа-
цію про КСВ у свій щорічний фінансовий звіт (51 % у 2013 ро-
ці) [19]. Це говорить про те, що вони усвідомлюють важли-
вість цієї інформації і вважають за необхідність доносити її до 
акціонерів і зацікавлених сторін. У 2011 році тільки 20 % ком-
паній включали КСВ у щорічний звіт, а в 2008 — тільки 9 %. 
Сьогодні це може розглядатися як стандартна світова практи-
ка. Дослідження KPMG проводилося на основі даних 4100 
компаній із 41 країни світу (рис. 1). 
Ці зміни підкреслюють необхідність подальшого впроваджен-
ня і вдосконалення вимог з боку урядів і бірж щодо розкриття 
нефінансової інформації. 
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Рис. 1. Відсоток компаній що мають окремий КСВ-звіт по регіонам у 
2011 і 2013 рр. (складено авторами на основі [19]) 
*Канада, США, Мексика, Бразилія, Чилі та Колумбія 
 
У вересні 2014 року Рада Європейського союзу ухвалила «Ди-
рективу про розкриття нефінансової та іншої інформації» 
(Directive on disclosure of non-financial and diversity information), 
яка стосується публічних компаній і деяких приватних, таких як 
банки, страхові компанії та інші, які мають державне значення. 
Ці компанії зобов’язані розкривати інформацію про результати, 
ризики та управління ризиками при проведенні політики з таких 
питань: охорона навколишнього середовища; питання, які стосу-
ються соціальної сфери і найманих працівників; захист прав лю-
дини; боротьба з корупцією і хабарництвом [20]. 
КСВ може регулюватися на державному рівні шляхом запро-
вадження національної політики. Наприклад, у Бельгії, Болгарії, 
Чехії, Німеччині, Данії, Естонії, Фінляндії, Італії, Литві, Польщі, 
Швеції, Данії, Франції, Німеччині, Великобританії та Нідерлан-
дах національна політика і акціонерні товариства зобов’язані 
оприлюднювати окремі звіти з КСВ або включати їх до річного 
звіту. До країн, де національна політика знаходиться на стадії ро-
зробки, відносяться: Австрія, Ірландія, Угорщина, Мальта, Іспа-
нія Хорватія, Греція, Латвія, Португалія, Румунія, Словенія та 
Словаччина. У деяких країнах відкриті пенсійні фонди зо-
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бов’язані у своїй інвестиційні політиці зазначати як екологічні та 
етичні питання розглядаються при прийнятті інвестиційних рі-
шень [21, 22]. 
Важливу роль у спонуканні до розкриття нефінансової інфор-
мації відіграють фондові біржі. Так, Нью-Йоркська фондова бір-
жа запровадила правила корпоративного управління, які вимага-
ють від лістингових компаній прийняття і розкриття кодексу 
ділової поведінки та етики. Німецька Deutsche Börse має дворів-
неву систему лістингу, де компанії поділяються за критеріями їх 
відповідності до найкращих практик щодо методів управління, 
фінансової звітності та інших питань. Але слід зазначити, що 
компанії першого рівня не завжди мають найкращу політику з 
КСВ. Стокгольмська біржа залишає за собою право провести де-
лістинг компаній, які порушують етичні норми. У 2013 році в 
Канаді заснували the Social Venture Exchange — одну з перших у 
світі соціальних бірж, яка створена для соціально відповідальних 
інвесторів і фондів, які задовольняють їх вимоги [21, 23]. 
Впровадження та реалізація політики КСВ компаніями, а та-
кож наявність КСВ-рейтингів по суті викликає зростаючий інте-
рес учасників фінансових ринків і науковців. Відповідно, врахо-
вуючи ключову роль фінансових ринків у розподілі капіталу й 
оцінці ринкової вартості компаній, потребує вирішення питання, 
яким чином оцінюється КСВ компанії інвесторами і аналітиками, 
і як наявність КСВ впливає на інвестиційну привабливість цінних 
паперів емітента. 
У 1970 році нобелівський лауреат Мільтон Фрідман ствер-
джував, що єдиною соціальною відповідальністю бізнесу є мак-
симізація прибутків компанії, а отже і доходів акціонерів [24]. У 
запровадженні КСВ переважно вбачали задоволення очікувань 
усіх зацікавлених сторін, окрім акціонерів, оскільки це руйнує 
акціонерну вартість; іншими словами, аналітики і інвестори 
сприймали КСВ як витрати, а отже, зменшення доходів акціоне-
рів на користь інших зацікавлених сторін. Фрідман вважає, що ті 
менеджери, які здійснюють соціальні витрати, є «нелояльними 
агентами до своїх принципалів» [24]. Головними критиками пог-
лядів Фрідмана стали прихильники теорії зацікавлених сторін, 
запропонованої Фріменом. КСВ осмислюється як набір політик, 
необхідних для корпоративної стійкості та генерування вартості в 
довгостроковій перспективі. Подальший розвиток теорії призвів 
до ідентифікації КСВ як одного з факторів створення вартості 
ISSN: 2310-9734 Фінанси, облік і аудит. 2015. Випуск 2 (26) 
113 
[25]. Фрімен, Харрісон, Уикс, Пармар і Колле у своїй роботі «Те-
орія зацікавлених сторін» розрізняють залишкову концепцію 
КСВ, що фокусується на поверненні прибутків суспільству, й ін-
тегровану концепцію КСВ. За інтегрального підходу, КСВ є час-
тиною корпоративної стратегії конкурентоспроможності: вона 
визначає КСВ як сукупність соціальних, етичних та екологічних 
проблем в умовах управління корпоративною стратегією [26]. 
 Тож, з огляду на еволюції економічної думки, ми можемо 
зробити висновок, що КСВ — це не витрати, а інвестиція та на-
віть якщо вона безпосередньо не максимізує прибуток у коротко-
строковому періоду, вона сприяє створенню вартості у середньо-
строковому та довгострокову періодах. Хоча дискусії з цього 
приводу тривають і досі. 
Численні наукові роботи присвячено емпіричному досліджен-
ню зв’язку між КСВ і фінансовими показниками продуктивності. 
Наприклад, Еклс (2013) приходить до висновку, що стійка ком-
панія тобто та, що добровільно включає соціальні та екологічні 
проблеми в модель стратегії та бізнесу — показує кращі показни-
ки операційної діяльності та вищу дохідність акцій, ніж її конку-
ренти [27]. Кароліна Фламмер (2012) досліджує залежність еко-
логічної відповідальності компанії та цін на акції. Вона вважає, 
що КСВ у сфері охорони навколишнього середовища є новим і 
конкурентоспроможним ресурсом для компанії, і приходить до 
висновку, що акції екологічно відповідальних компаній зроста-
ють, на відміну від невідповідальних. Також приходить до ви-
сновку, що з плином часу позитивна реакція на заяву про впрова-
дження екологічних ініціатив скорочується, в той час як 
негативна реакція на заяву про еко-шкідливу поведінки значно 
збільшується [28]. 
Ряд науковців вбачають позитивний зв’язок між фінансовими 
показниками і впровадженням екологічних ініціатив (Етзіон, 
2007; Амбек і Ланой, 2008; Диксон-Фовлер, Джонсон 2013 та ін.). 
Дослідники пов’язують це із впровадження інновацій і поліп-
шенням ефективності діяльності (Портер і Ван дер Лінде, 1995), 
високим рівнем організації або управлінських здібностей (Ара-
гон-Кореа, 1998), підвищенням легітимності компанії (Гарт, 
1995). Отже, всі ці висновки з наукової літератури забезпечують 
міцне обґрунтування інтерпретації та оцінки КСВ через призму 
зацікавлених сторін [27]. 
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Деякі українські акціонерні товариства також усвідомлюють 
важливість запровадження та розкриття інформації з КСВ. Це 
пов’язано зі змінами в зовнішньому і внутрішньому середовищах 
України, підвищенням рівня корпоративної культури та різнома-
нітними міжнародно-правовими актами.  
У 2014 році Центр «Розвиток КСВ» презентував Індекс Про-
зорості сайтів Топ-100 українських компаній. За результатами, 
тільки третина компаній створюють на власних сайтах окремий 
розділ, у якому розміщується інформація з питань соціальної від-
повідальності. Більшість компаній не приділяють питанням ви-
світлення КСВ політики та її результатів достатньо уваги і не ро-
зглядають таку практику як важливу складову комунікації зі 
стейкхолдерами. Найчастіше компанії розкривають такі питання, 
як трудові відносини, охорона довкілля та взаємовідносини з 
громадою. Найменш поширеними практиками залишаються пи-
тання менеджменту корпоративної відповідальності, етики та ан-
тикорупційної політики. Тільки 14 компаній опублікували нефі-
нансові звіти. За результатами оцінки корпоративної соціальної 
відповідальності в рамках Індексу прозорості в 2012 році в Укра-
їні найінформативнішим і найпрозорим визнано сайт компанії 
Систем Кепітал Менеджмент (СКМ) (73 % розкриття інформа-
ції). Друге місце — у компанії ДТЕК (66 %), третє — Метінвест 
(63 %) [29]. 
За рейтингом соціальної відповідальності журналу Контракти 
лідером 2013 із загальним балом 89,25 стала компанія «ДТЕК». 
На другому місці — «АрселорМіттал Кривий Ріг», на третьому — 
Платинум Банк. Рейтинг складався на підставі аналізу анкет ком-
паній, висланих на адресу редакції журналу, публічних соціаль-
них звітів, а також незалежних оцінок експертів — членів експе-
ртної ради. Загальна оцінка рівня відкритості та системності 
компаній у сфері КСВ розраховується за чотирма блоками: «Со-
ціальний звіт як інструмент діалогу з суспільством», «Систем-
ність в управлінні КСВ», «Відкритість і взаємодія із зацікавлени-
ми сторонами (ЗС)», «Відкритість і системність діяльності з 
основними напрямками КСВ» (розвиток персоналу, охорона пра-
ці та здоров’я, охорона навколишнього середовища та ресурсо-
збереження, підтримка добросовісної ділової практики і етичної 
поведінки, удосконалення продукту і відносин зі споживачами, 
розвиток громад, благодійність і меценатство) [30]. 
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Станом на липень 2015 року з 10 компаній індексу Українсь-
кої біржі лише дві компанії не мають ніякої інформації з КСВ на 
офіційному сайті. Так, компанії, що входять до складу металур-
гійного дивізіону групи Метінвест, мають окремий розділ КСВ, 
який включає соціальну політику, охорону праці та здоров’я, 
охорону навколишнього середовища, соціально-економічний ро-
звиток місцевої громади. Укрнафта приділяє значну увагу питан-
ням безпеки, охорони здоров’я та навколишнього середовища та 
розробила необхідні програми та процедури, які повністю відпо-
відають вимогам українського законодавства та міжнародним 
стандартам. Мотор Січ включає інформацію з соціальної діяль-
ності у річний звіт. Центренерго також має окремий розділ з 
КСВ, який включає такі аспекти: персонал, промислова безпека, 
соціальна політика, природоохоронна діяльність. Всю інформа-
цію взято з офіційних сайтів компаній станом на 24.07.2015 р.  
Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. Тенденції розвитку світових фінансових ринків де-
монструють необхідність впровадження та демонстрації корпо-
ративної соціальної відповідальності. У більшості країн Європи 
КСВ регулюється на національному рівні. Впровадження Націо-
нальної політики КСВ в Україні сприятиме підвищенню інвести-
ційної привабливості вітчизняних компаній для внутрішніх і іно-
земних інвесторів, а також покращення інвестиційного клімату 
загалом. До того ж, це сприятиме подальшій інтеграції України 
до європейського економічного простору.  
Протягом останнього десятиліття попит на соціально відпові-
дальні інвестиції значно підвищився, а разом з тим і потреба у 
інформації. Розкриття нефінансової інформації має певні перева-
ги для компанії: допомагає окреслити зв’язки між фінансовими 
та нефінансовими показниками, удосконалити довгострокову 
стратегію управління і політики, оптимізувати операційні проце-
си, знизити витрати і підвищити ефективність. Наявність КСВ є 
конкурентною перевагою, покращує репутацію бренду. 
Запровадження КСВ сприяє створенню вартості у середньост-
роковому та довгострокову періодах, а отже, підвищує інвести-
ційну привабливість компанії. Найкращим доказом цього слугує 
наявність попиту з боку інвесторів і фінансових інституцій на со-
ціально відповідальні інвестиції, що в свою чергу стимулює ком-
панії до активнішого впровадження практик КСВ. 
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Подальшого дослідження потребує питання розробки та впро-
вадження політик КСВ вітчизняними компаніями відповідно до 
європейських практик і стандартів.  
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Роль социальной ответственности в повышении 
инвестиционной привлекательности 
корпоративных ценных бумаг  
АНОТАЦИЯ. Как следствие усиления интеграционных процессов, хара-
ктерной чертой развития финансовых рынков и экономической сис-
темы в целом становится формирование ответственного поведения 
государства, финансовых институтов, компаний и других контраген-
тов по вопросам экологии, охраны окружающей среды, прав человека, 
корпоративного управления. Данная проблема приобретает особую 
актуальность для Украины в аспекте ее интеграции в мировые рынки, 
поскольку социальная ответственность является одной из состав-
ляющих Стратегии европейского экономического роста и занятости. 
Проанализировав эволюцию развития концепции КСО в работах веду-
щих мировых ученых и проведя исследования мировых тенденций вне-
дрения КСО на национальном и корпоративном уровнях, авторы обосно-
вали важность внедрения КСО акционерными обществами. Введение 
КСО способствует созданию стоимости в среднесрочном и долгосроч-
ном периоде, а, следовательно, повышает инвестиционную привлека-
тельность ценных бумаг компании. К тому же, авторы пришли к выводу 
о необходимости введения Национальной политики КСО в Украине, 
чтопоспособствует повышению инвестиционной привлекательности 
отечественных компаний для внутренних и иностранных инвесторов, а 
также станет двигателем устойчивого развития для страны в целом. 
Особое внимание было уделено анализу качества раскрытия нефинан-
совой информации зарубежными и отечественными компаниями, сделан 
обзор рейтингов прозрачности отечественных компаний. 
Ценность полученных результатов связана с возможностью дальней-
шего использования комплексного подхода к совершенствованию прак-
тики раскрытия нефинансовой информации отечественными эмитен-
тами с учетом изменений во внутренней и внешней среде и внедрения 
корпоративной социальной политики в условиях европейской интегра-
ции. Дальнейшего исследования требует вопрос разработки и внедре-
ния политик КСО на корпоративном и национальном уровнях в соо-
тветствии с европейскими практиками и стандартами. 
 
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: корпоративная социальная ответственность, со-
циальные инвестиции, евроинтеграция, инвестиции, акционерные об-
щества, стоимость компании, инвестиционная привлекательность. 
ISSN: 2310-9734 Фінанси, облік і аудит. 2015. Випуск 2 (26) 
123 
UDC 330.1:336.7 
Radziievska Viktoriia Nikolaevna, 
Candidate of Sciences (Economics), Associate Professor, 
Associate Professor Department of Financial Markets, 
Kyiv National Economic University named after Vadym Hetman 
(54/1, PeremogyAv, Kyiv, 03680, Ukraine) 
E-mail: 5vitaua@ukr.net 
Seliutina Alvina Sergiivna 
PhD student, Department of Financial Markets, 
Kyiv National Economic University named after Vadym Hetman 
(54/1, Peremogy Av., Kyiv, 03680, Ukraine) 
E-mail:selyutina.alvina@gmail.com 
 
The Role of social responsibility in increases of 
corporate’s securities investment attractiveness 
 
ABSTRACT.As a result of the integration processes strengthening, a main 
feature of financial markets and the economic system development becomes 
the formation of responsible behavior of the state, financial institutions, 
companies and other counterparties on environmental issues, environmental 
protection, human rights and corporate governance. This issue is particularly 
relevant for Ukraine in terms of its integration into the world markets, as social 
responsibility is one of the components of the European Strategy for growth 
and employment. 
After analyzing the evolution of the concept of CSR in the work of the world’s 
leading scientists and conducting studies of global trends of CSR 
implementation at the national and corporate levels, the authors have proved 
the importance of implementing CSR by corporations.Implementation of CSR 
contributes to value creation in the medium and long term and, therefore, 
increases the investment attractiveness of the company’s securities.In addition, 
the authors agreed on the need of a National Policy on CSR implementation in 
Ukraine, which will contribute to investment attractiveness improvement of 
domestic companies for domestic and foreign investors, as well as become the 
engine of sustainable development for the country as a whole. 
A special attention is given to quality analysis of non-financial information 
disclosure by foreign and domestic companies, an overview of transparency 
ratings of domestic companies is provided. 
The value of these results associated with the possibility of further use of an 
integrated approach to improve the practice of non-financial information 
disclosure by domestic issuers taking into account changes in internal and 
external environment and the implementation of corporate social responsibility 
policy in the context of European integration. Process of development and 
implementation of CSR policies on a corporate and national level in accordance 
with European practices and standards requires further exploration. 
 
KEY WORDS: corporate social responsibility, social investment, European 
integration, investment, corporations, company value, investment 
attractiveness. 
 
 
